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1は じめに
本稿の 目的は、標準的なMundell(1963)とPleming(1962>σ)モデルに基づ き、国内均
衡 と対外均衡 とい う政策 目標を同時に実現するために、財政政策と金融政策をどのように発
動すべ きか を考察するとともに、口本経済に対する政策的な含意 を導 き出す ことにある(C。
「国内均衡」 は完全雇用の実現または物価の安定 を意味する。他方、変動為替レー ト制..Fで
は、為替レー トの速やかな変動により国際収支の均衡が維持されるため、ここでい う 「対外
均衡」とは経常収支の目標値の実現 または実質利子率の特定水準の維持を意昧する。
本稿の構成は次の とおりである。第2節 では、基本モデルと分析の枠組みを提示す る。第
3節では、国内均衡 と対外均衡を圃時に実現するために、財政政策および金融政策の発動 を
理論的な側面か ら考察す るとともに、 日本経済の現状を考える。続 く第4節 では、経常収支
と実質為替 レー トの判別式 を導出し、第5節 では、それ らの判別式に基づ き、国内均衡 と対
外均衡の実現に対する財政政策 と金融政策の割 り当ての有効性 を検討する。
2基 本モデル と分析の枠組み
2-i基 本 モデル
はじめに基本モデル を提示する。小国、不完全資本移動、静学的な為替レー トの 予想、資
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産効果の捨象を仮定すれば、基本となる連立体系は次のように示 される。
(1)Y=D(Y,r)+G+NX(t,Y)
`=eP*〆P,0〈Dy<1,ρ,.<0,NXr>0,2>Xr〈0
(・)P=G(Y,r+π)Ly>o,L,〈 ・
(3)6P=NX(r,め+F(r-Y*)F'>0
(4)}7=r'(ノV,K)/v>0,f(>o.∂'fv!∂1Vくo,∂fK/∂t(く0
(・)罵 ρ(WP・幻D/VwiE〈 曜 ・〉・
各記号は、Y:実質所得(実 質GDP)、D:実質民間支出、G=実 質政府.支出、NX:実質
経常収支、ズ 実質利子率、i:実質為替レー ト、el自国通貨表示の名目為替 レー ト、P:物
価水準、M;名 目貨幣供給、乙=実質貨幣需要、π:期待インフレ率、別)=国際収支、F:資
本収支、fマ クロ的生産関数、N:労働投入量、K:資本ス トック、1>D=労働需要、W=名
目賃金率であり、外国の変数には記号の右上に*を 添えている。
(1)式は生産物布場 の均衡条件である。実質民間支出は、実質所得の拡大とともに増加 し
限界支出性向は正で1よ り小 さく、利子率の低下 とともに増加する。また、実質為替 レー ト
の減価(名 目為替 レー トの減価、自国物価の下落、外国物価の上昇)に よって実質経常収支
は改善する。自国の所得拡大は、輸入の拡大を通 じて経常収支を悪化させる。
(2>式は貨幣市場の均衡条件である。実質貨幣需要は、実質所得の増加および名 目利子率
(i=r+π)の低.下に応 じて増加する。名 目貨幣供給量と期待インフレ率は与件とする(2;。
(3>式は国際収支の均衡条件である。国際収支は経常収支 と資本収支から構成 される。変
動為替レー ト制σ)もとでは、BP=0となるように名目為替 レー トが速やかに変動する。 した
がって、国際収支の黒字(赤 字)は 名 目為替 レー トの増爾(減 価)を 引き起こす。いま不完
全資本移動を仮定すれば、自国と外国の利子率の格差が拡大す るにつれて資本移動が有限の
率で活発化する。ただし、国際的なIII子率の裁定は生 じず(r≠r*)、外国利子率を所与とし
て扱 えば、自国利 子率の上昇に応 じて資本収支が改善する。
(4)式はマクロの生産関数である。生産量は労働投人量と資本.ストックに依存 し、各生産
要素の投入が増えるにつれて生産量 も増 えるという関係が成立する。生産要素に関する限界
生産力は正であるが、生産要素の投入が増加するにつれて限界生産力は逓減す る。
⑤ 式は労働需要関数である。ケインジァンのモデルでは、物価は伸縮的であると考える
が、名 目賃金率は与件 として扱われる。ここでは実質賃金率の下落(物 価水準の上昇や名目
賃金率の下落〉が生 じると、企業は、労働供給の制約 を受けず に労働需要を増加 させ、自ら
の利潤 を増やすことができる。また、資本ス トックの増加は労働需要の増加 を誘発する。
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2-2分 析の枠組 み
次に、基本モデルの うち(1>式 ～(3)式で与えられる需要サイ ドに着 目し、分析の枠組
みとなる 「国内均衡曲線」、「対外均衡曲線Jお よび 「均衡為替レー ト曲線」 を導出する(3}。
図1内 外均衡の実現と財政 ・金融政策の役割
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いま、図1に おいて、縦軸に貨幣供給量Mを 、横軸に政府支出Gを 表すこととする.国
内均衡曲線 γγは右下が りに描 かれる。不完全資本移動のもとでは、財政政策 と金融政策は
ともに景気の調整に効力を発揮することになるから、所得を完全雇用下の水準に維持するに
は、政府支出の増加に伴 う所得の拡大が、貨幣供給の減少に伴 う所得の縮小によって相殺 さ
れ ることが必要である。また、YY曲線 より右側の領域では過剰雇用(イ ンフレ)の 状態に
あり、 それより左側の領域では過小雇用(デ フレ)の状態にある。
対外均衡曲線rrは右上が りに描かれる。不完全資本移動の もとで、政府支出の増加は経
常収支の悪化 を引き起こし、貨幣供給の増加は経常収支の改善を生 じさせる、,このため、経
常収支 を.・定の水準に保つには、政府支出の増加に伴 う経常収支の悪化を、貨幣供給の増加
に伴 う経常収支の改善によって打ち消すことが要請される。rr曲線 より右側(左 側)の 領域
では、経常収支の 目標値に対 して、実際の経常収支が悪化(改 善〉 した状態にある。なお、
対外均衡 曲線は、資本収支を.淀 に維持するGとMの 組み合わせで もある。外国利子率 を
与件 とすれば、rr曲線は自国利子率を.定 の水準に保つGとMの 組み合わせ という側面 を
持つ。 この場合、rr曲線より右測(左 側)の 領域では、利子率の目標値 と比較 して実際の利
子率は高い(低 い)水準にある。
資本移動性が高い場合、均衡為替 レー ト曲',fixeeは右上がりに描かれる。資本移動性が高
い場合、為替レー トを一一定の水準に維持す るためには、政府支出の増加 に伴 う為替 レー トの
増価が貨幣供給の増加に伴 う為替 レー トの減価によって相殺 されることが求め られ る。図1
は、資本移動性が高い場nを 想定 した 召ε曲線 を表 し、ee曲線より上方(下 方)の 領域にお
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ける為替 レー トは均衡為替 レー トの水準よりも減価(増 働 した状態にある。
図1に おいて、fr曲線 とeedHはともに右上がりになるが、前者のほうがより急勾配 に
描かれている。いま、E点 から貨幣供給が増加するケースを考 えてみ る。貨幣供給の増加に
伴 う経常収.支の改善は、政府支出の増加による経常収支の悪化によって相殺 され、J点にお
いて対外均衡 を回復する。経常収支NX(t,Y)を見ると、E点 か ら/点への変化の過程にお
いて、貨幣供給の増加 と政府支出の増加は、所得 γの増加を通 じて経常収支を悪化 させ る効
果を持つ。つまり、J点では、対外均衡を実現するために、所得Yの 増加に伴 う経常収支の
悪化が、為替 レー ト!の減蜥に伴 う経常収支の改善によって打ち消 される必要がある。言い
換えれば、ノ点における為替 レー トは、EJに おける均衡為替 レー トの水準 よりも減価 して
いなければならない。再び均衡為替レー トを実現す るためには、政府支出がKl;1まで拡大
し、為替 レー トを増価 させることが必要である。このように、資本移動性が高い場合、YY曲
線はee曲線より急勾配に描かれることになる。
3内 外均衡の実現と財政 ・金融政策の役割
3-1理 論的考察
図1に 基づき、内外均衡の実現 と財政 ・金融政策の役割を考える。当初の経済がA点 に位
置 し、不完全雇用、目標値以上に改善 した経常収支(目 標値を下回る利子率)、均衡値より
も増価 した為替 レー トという状況に置かれている。ここでは、金融政策を為替 レー ト調整に、
財政政策 を経常収支(利 子率)の 補正的調整に用いることにより内外均衡が実現する。
まず、B点 において均衡為替 レー トを実現するように、中央銀行が貨幣供給 を増加させ る
ことが必要である。貨幣供給増大の規模は国内均衡の実現には不十分であるが、利子率の低
..Fによる民間支出の増加 と資本収支の悪化(為 替レーhの 減価による経常収支の改善〉を通
じて、所得の増加 と雇用の拡大に寄与する。 しか し、経常収支(利 子率)は その目標値から
遠 ざかって しまう。政府支出の増加を図 り、利r率 を引きf.げる余地が残 されている。それ
ゆえ、次にC点 において対外均衡を実現す るよ うに、政府支出の拡大をnる ことが要請 され
る。 ここでは、国内需要の拡大と為替レー トの増価によって経常収支の悪化が生じ、対外均
衡が実現する。また、国内需要の拡大は、所得 ・雇用の拡大 と利子率の上昇 を引き起 こす。
ただし、C点 では為替 レー トが均衡値よりも増価 して しまうから、次に貨幣供給の増加 を図
り、D点 において均衡為替 レー トを回復することが必要 とされる。 このように、金融政策は
利子率の変更を通 じて為替 レー トを調整することに効果を発揮す る。他方、財政政策は金融
政策 を補完 し、経常収支または利子率を補正的に調整す ることに効力を持つ。これ らの政策
により、内外均衡 を実現するE点 に経済は収束する。
}
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3-2a本 経済への応用
ここでは日本経済の現状に焦点を当てる。図2は 、完全失業率、実質利子率、実質為替 レ
ー トの動向を示 している。それによれば、完全失業率は1990年以L昇 し、デフレ経済が
進行 したことが読み とれる。これは国内均衡と関連する指標であるが、同時期の実質為替 レ
ー トは1995年まで円高傾向を示 し、1995年以降は円安傾向を示 している。 また、実質利子
率は趨勢的に低.ド傾向を示 しているが、1995年までは高めに推移 し、1995年以降低めに推
移 している。とくに、1995年以降、デフレ傾向を示す口本経済に対して、為替 レー トと利子
図2完 全失業率、案質利子率、実質為替 レー ト
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(注)実 質 利 子 率 は国 債 流 通利 回 り と前年 の 消 費者 物 価一ヒ昇 率(2000年を100;の差 と して計測
資 料:『経 済 財政 白書(2006年版)』
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図4購 買力平価と為替レー ト
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率による調整が行われていたことが理解できる。実質利子率 と実質為替レー トの間に一定の
相関関係が読み とれ、実質利子率の低下 と同時に実質円安が生 じている.2001年以降、金融
の量的緩和政策が実施 され、実質利子率の低下 と実質円安が失業率の低下に貢献 したと考え
ることができる。この時期、公共事業関連費は縮小 しており、金融政策に依存 した経済運営
が行われていたという事実も指摘できる。
図3は 、経常収支と利子率の関係を表 したものである。理論上、利子率の低..トは、資本収
支の悪化すなわち為替レー トの減価に伴 う経常収支の改善を招くことになる。変動為替 レー
ト制において、経常収支あるいは利.f率の目標値の維持を対外均衡の指標として挙げたが、
両者の関係を見た場合、実質利子率の上昇(低 下)と 経常収支の悪化(改 善)の 間に一定 の
相関関係が観察 されよう。
図4は 、購買力'F価に基づ く為替 レー トの水準を求めたものである.これは均衡為替 レー
トと関連した指標であるが、近年、為替レー トの趨勢値と卸売物価指数(国 内企業物価指数)
に基づく購買力平価がほぼ一..・致 していることがわかる。最近の口本経済を見た場合、 とりわ
け金融政策を重視 した経済運営の結果、利 子率の低下と為替 レー トの減価がもたらされ、国
内均衡の実現に向けた調整が行われているとい うことができる。
4経 常収支 と為替レー トの判別式
4-1経 常収支判別式
はじめに 「経常収支判別式」(経常収支の対GDt'比率の変化に関する判別式)を 導出す る。
外生変数である独立的な国内需要(独 立的な民間需要および政府支出Gの 合計)Eo、名 目
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貨幣供 給M.名 目賃金率 凧 資本 ス トックKの 変 化が経 常収支 にいか な る影響 を及ぼす か
を調べ る〔h;。そ こで、(1>式～(5)式を全微分 し、NX=一Fと い う関係 を考慮 してdr/4石o、
dr/dM、dr./dW、dr/dKを求め、 当初rvx=F罵0と して整 理すれば(do=0、4r*=0とす
る)、経常収支判別式 は、
(・〉 睾 ・穿 ≡詣1今 》)【響 一dWW・(へ岬 。+fK)1
P・K_dKYK]
として導出される。
経常収支判別式の基本構造は以下のとおりである。
①この式の左辺が右辺より大 きい場合、(経常収支/GDP)は低下する,
②左辺は外生的内需寄与度 を表 し、それが高いほど、(経常収支/GDP)は低下する。
③名 目貨幣供給(マ ネーサプライ)の増加率が高いほど、(経常収支/GDP)は上昇す る。
④名 目賃金率の上昇率が高いほど、(経常収支/GDP>は低下する。
⑤資本ス トックの増加率が高いほど、(経常収支/GDP>は上昇す る,資 本係数(K/Y)
および資本の生産性(却>DK+fK)が大きいほど、資本ス トックの影響度が大 きくなる。
⑥限界貯蓄性向U-Dy)が 大きいほど所得循環からの漏れが発生 し、(経常収支/GDP)
の上昇要因になる。
⑦貨幣需要の所得弾力性Kが 大 きいほど、(経常収支/GDP>は低下する傾向にある。貨
幣需要の所得弾力性が大 きい場合、実質所得が増加すれば貨幣需要の拡大幅が大 きくなり、
貨幣市場の均衡 を回復するための利 子率の上 罫幅も大 きくなる。それゆえ、資本収支の改善
幅と実質為替 レー トの増価幅 も大 きくなり、(経常収支/GDP)は低下する。
⑧総供給の物価弾力性ρが大きいほど、(経常収支/GDP)の低rは 抑制 される。総供給
曲線が緩やかなほど物価のr.昇は抑制され、自国生産物の価格競争力の低下は小 さくなる。
それゆえ、(経常収支/GDP)の低 ドが抑制される。
4-2実 質為替 レー ト判別 式
次に 「実質為替 レー ト判別式」 を導出する。独立的な国内需要、名目貨幣供給、名目賃金
率、資本ス トックが実質為替 レー トに及ぼす影響を個別に求め、それ らを整理すると、
〈7)一E_Y・穿 ≡1-Dr-
x+(1矯rL(差妻{ヲ鍔)}rdMM一望+(∫ 撒+fK一)iP一・一K_Y・dKK]
を得る。 ここから、実質為替レー ト判別式の主要な特徴は以rに 要約 される。
①右辺が左辺より大 きい場合、実質為替 レー トは減価する。
②外生的内需寄与度の.r昇は、実質為替 レー トの増価を引き起 こす。
③名目貨幣供給の増加、名 目賃金率の下落、資本ス トックの増加は実質為替レー トを減価
させる。
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④輸入需要の所得弾力性Nが 大 きいほど、輸入拡大 を通 じた国際収支の悪化幅が大 きくな
り、実質為替 レー トは減価する傾向にある。
⑤貨幣需要の利子弾力性 ηが大 きいほど、利子率の上昇に対 して貨幣市場を均衡 させるた
めの所得拡大幅が大 きくなる。 したがって、輸入の拡大幅が大 きくなり、実質為替 レー トを
減価 させ る要因になる。
⑥資本移動の利子弾力性 λが大きいほど、資本収支の改善幅が大 きくなり、実質為替 レー
トは増価する傾向にある、あるいは実質為替 レー トの減価が抑制 される,
⑦民間支出の利子弾力性 εが大きいほど、利子率の低下に伴 う民間支出の増加は大 きい。
このため、所得拡大 と輸入拡大の効果が大きくなり、実質為替 レー トの減価が促進 される,
⑧貨幣需要の所得弾力性Kが 人きいほど、所得の増m,に対 して貨幣市場を均衡 させ るため
の利子率の上昇幅は大 きくなる。 このため、国際収支の改善が進展 し、実質為替 レー トの減
価が抑制 され る。
⑨総供給の物価弾力性ρが大きいほど、物価の上昇が抑制 されるために、実質為替 レー ト
の減価が進展する、 あるいは増価が抑制 される。
⑩(6)式と⑦ 式の右辺の係数 を比較すれば、前者のほうが小 さい(s)経常収支に与 える
影響は財政政策のほ うが相対的に大 きく、実質為替レー トに及ぼす影響は金融政策のほうが
相対的に大きい。理論上、内外均衡 を実現するためには、金融政策を為替 レー トの調整に、
財政政策を経常収支(利 子率〉の調整に割 り当てることが有効となり得る。
き
5経 常収支、為替 レー トと財政 ・金融政策
経常収支判別式 と実質為替レー ト判別式に基づ き、表1に おける若干の経済資料を用いて
経常収支と実質為替 レー トの動きを考える。
経常収支の動向について、表1か ら、経常収支の対GDP比率 と外生的な内需寄与度が強
い連動関係にあることが読みとれる「6;。1980年代後半には、外ft'な内需寄与度が高いほど、
経常収支の対GDP比 率が低下 していることがわかる。 このような外生的な内需寄与度 と経
常収支の対GDP比 率との柑関関係は、名目貨幣供給の増加率、名 日賃金率の上昇率、資本
ス トックの増加率など、経常収.支判別1¥の右辺の動 きから説明することもできる。1980年代
後半の名目貨幣供給は、急激な円高に対応するために高い伸び率 を示 し、これは経常収支の
対GDP比 率を上昇 させる効果を持つ。 また、名]賃 金率は上昇 しているものの、資本 ス ト
ックの増加や生産性の..ヒ昇によって、それはかなり相殺 されていると考えられるω。右辺の
変数の動 きはいずれ も、経常収支の対GDP比 率 を.上昇 させる効果を持つ。それにもかかわ
らず、この期間に経常収支の対GDP比 率が低下しているという事実は、それが外乍的な内
??
?
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表1経 常収支判別式、実質為替 レー ト判別式 と経済変数
＼ ＼INX eY* 互.…1E-,亟dW KdK一 ・一1
＼ ㌔ Y P E÷摩耳鱒LL YK.「一ヤiヒ7..「一..「一一 1985 3.7 148.7 8.4 2.8 14.8
198614.2 113.5 1.3 G.7 0.6 8.7 2.7 12.5
198ア3.4 708.1 1.3 o.a os 10.4 1.9 9.8
198812.7 112.7 4.0 3.2 Q.6 112 3.5 11.7
1989 zi 103.8 3.1 2.7 0.4 9.9 4.2 15.4
7990 1.5 123.4 2.3 1.6 0.7 ,1.ア 4.7 16.5
1991 z.o 115.7 1.7 to O.7 3.6 3.5 17.8
7992 3.0 113.1 一〇s 一1.8 1.2 os 1.7 13.6
1993 3.0 ioo.マ 一〇.ア 一z.o 1.3 ,., os 9.0
1994 2.7 95.1 一〇.5 一1 .1 os 2.1 1.8 7.2
1995 2.1 94.6 7.e ,., 0.7 3.0 1.6 8.0
7996 1.4 112.4 i.2 0.3 os 3.3 1.6 ア.4
1997 2.3 119.0 os ,., 一〇s 3.1 2.0 9.1
1996 3.1 7iss 一i.o 一i .o o.o 4.0 一1 .4 8.8
1999 2.6 103.8 一〇.6 一1 .7 ,., 3.6 一1 .4 3.6
2000 2.6 100.0 1.7 1.8 一〇 .i 2.1 一〇.3 S.fi
20012.1 nz.a 0.7 o.a 0.3 2.8 一〇s 5.4
2002 2.9 118.9 一1 .1 一1 .2 O.1 3.3 一2.9 一1 .4
2003 3.2 118.4 0.8 1.1 一〇.3 1.7 一〇 .1 ・7.7
2004 3.8
し117
.7 0,410.5 一〇 .i 1.9 一〇.a ss
2005 3.6 125.2 1,211.2 o.a 1.9 1.07.5
注(i)外 生的な内需寄与.度は民間最終消費支出と住宅投資を除く民間需要の寄与度と公的需要の寄与度
の合計
(2)(dM/M)はM2+CDの対前年比
(3)(dW/W)は名目現金給与総額の対前年比.
(4)(K/r;は製造業の資本係数,(dK/Kは製造:業における資本ス トックの対前年比
資料1「国民経済計算年報1内 閣府経済社会総合研究所、『経済財政白書(2006年版)』、内閣府ホームペー
ジ、口本銀行ホームページ
需寄与度と強い柑関関係にあることを裏づけることになる。
1990年代前半を見た場合にも、外生的な内需寄与度 と経常収支の対GDP比率との間に一
定の関係があることがうかが える。この期問中、外生的な内需寄与度が弱含みになるにつれ
て、経常収支の対GDP比 率は反転 して上昇傾向にある。 また、この期間の右辺の動きを見
ると、名目貨幣供給の増加率 と資本 ス トックの伸び率はともに鈍化 している、これ らはいず
れ も、経常収支の対GDP比 率 を大幅に上昇 させ るだけの要因にはなり得ない。このような
状況 ドにおいて、経常収支の対GDP比 率が一.h.昇しているのは、外生的な内需寄与度の落 ち
込みによるものといえる。 さらに1990年代後半以降を見た場合 にも、外生的な内需寄与度
が弱.含みに推移し、経常収支の対GDP比 率は..ヒ昇傾向にあることがわかる。
次に、実質為替レー トと経済変数 との関係 を考える。実質為替レー1・の動 きは主に、実質
#aレー ト判別式における右辺の変数の動 きに連動するということができる。た とえば、
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lyaa年代後半には、外生的な内需寄与度が上昇 し、これは実質為替 レー トの増価をもたらす
要因にな.るが、実際には、 それは減価の傾向を示 している。これは、名 目貨幣供給が大幅に
増加したこと、そ して、資本ス トックの伸び率が高かったことによるもの と考 えられる。 ま
た、1990年代前半では、外生的な内需寄..与度がitlち込み、これは実質為替 レー トを減価 させ
る要因になるが、それにもかかわ らず、実際に、それは増価傾向を示 している。 これも右辺
の作用によるものと考えられ、名 目貨幣供給の増加率が落ち込んだことと、資本 ス トックの
伸び率が鈍化 したことが主な原因として挙げられ る。さらに、ig90年代後半において、実質
為替 レー トが減価傾向を示 していることは、実質為替レー トの増価をもた らす外生的な内需
寄与度の回復以.t.に、名目貨幣供給 と資本ス トックの伸び率が回復 し、その効果が相対的に
大きかったことを意昧 している。2000年以降では、名目貨幣供給の伸び率は低いものの、金
融の量的緩和の効果が作用 し、実質為替レー トは減価 している。
以上か ら、経常収支の動 きは生産物市場に相対的に依存 し、実質為替 レー トの動きは貨幣
市場や供給サイ ドに相対的に依存するという関係が見いだされる。
6ま とめ
本稿の内容はおおよそ次のように要約される。
(1).変動為替レー ト制下において内外均衡 を実現 しようとする場合、.金融政策は利子率の
変更を通 じて為替レー トを調整することに効果を発揮する一方、財政政策は経常収支または
利.子率を補正的に調整することに効力を持つということがで きる。
(2)経常収支の判別式および実質為替 レー トの判別式か ら、経常収支の動向は生産物市場
の動 きに連動 し、実質為替 レー トの変動は貨幣市場や供給 サイドの影響をより受けやすいと
いえる,.とくに、近年、金融政策に依存 した経済運営が行われ、内外均衡 の実現に対 して、
金融政策 を発動 し、利子率の調整を通じて均衡為替 レー トを目指すとともに、財政政策に利
.子率や経常収支の 目標値に向けて補正的な役割を負わせ ることが有効であることを裏づける
ことになる。ただし、これ らの目標値の設定にはさらなる検証が必要 とされ る。
(3)ここでは、供給サイドを詳 しく検証 していないが、最近の物価上昇に対 して名 目賃金
率は低下傾向を示 し、実質賃金率が低下 していることがい える。景気回復には名目賃金率の
動向にも注 目することが必要である。
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【 注 】
〔1.>Mundell(1962)、Argy(1994;chapters34・3H.清川(2001;、横L〔1〔2003/第7章を参照 。
(2)期待 イ ンフ レ率 が不 変 で 、 か つ ゼ ロで あ る と仮 定 し、 実 質利 子 率 と名a利 子 率 を区 別せ ず 論 述す る。
(3)2国モデ ル や 資産 効 果 を考 慮 した 場合 も,国 内 均 衡曲 線 、 対 外 均衡 曲線 、 均 衡 為 替 レー ト曲 線 はほ ぼ1司
じで あ る。
(4>民間 支 出 と政 府 支 出 の 合 計(国 内需 要 の 合 計)をEと し、 そ の 外 生 的 な 部s=をE〔、と して い る。 ま た、
松 永(1993>第2章 で は 「貿 易収 支判 別iと い う概 念 が/ｵJflされ て い る。 さ らに、 経常 収 文 の 決定 に
つ い て松 林(2008>も参 照.
(5)経済 企 画 庁(当 時)に よ る 「.第4次版EPA世 界.経済 モ デ ル..1(1991)、「第5次 版EPA世 界 経済 モ デル..1
〔1995)、「経済 白書 」(200Q)から、n,0.71、K=i..i6、ρ=o_i〈、μ ≡2.82(1.992年～1999年},〃XFミ
0..Lλ=11.49,η=os,ε=O.5とされ る。 これ らを代 入す れ ば 、(6)式の 右 辺 の係 数 は0.037、(7>式の
右 辺 の係 数 は0.051である.
⑥ 民 間投 資 の うち住 宅 投 資 の利 子弾 力性 は 高 いが 、 設備 投 資 は利 子 に 非弾 力 的で あ る といわ れ る 。 この た
め、外 生 的 内需 寄 与 度 を住 宅 投 資 を除 く民 間 投資 支 出 の寄 与 度 と政 府 支 出 の 寄 与度 の 和 と して 定義 す る。
(7)『国 際 比較 統 計』(日本 銀 行)に よ れ ば 、名 目貸金 率 と労 働生 産 性 を加 味 し.た「単 位労 働 コスr」 は ユ980
年 代 後 半 に低 下 し、1990年代 前半 に上 昇 を示 して い る。
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